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YONETIM KURULU
Ilhami Kog

Ertug Yildirimcan

Ufuk Umit Onbas1

Fatma Guliz Aykan
Aytag Saniye Mutluguller

Pervin Gurkan(*)

Baskan 26.03.2008- 25.03.2009
Baskan Vekili 26.03.2008- 25.03.2009
Uye 26.03.2008- 25.03.2009
Uye 26.03.2008- 25.03.2009
Uye 26.03.2008- 25.03.2009
Uye 27.03.2007- 26.03.2008

(*) 26.03.2008 Tarihli Gend Kurul’ da gérev sirderi dolan Y énetim Kurulu Uyemizdir.

DENETIM KURULU
Serhat Girleyen

Mert Erdogmus

SIRKET YONETICILERI
Semih Ata Cinar

Lale Hazirlar

Gonul Alc

Esra Akgin

Murat Kollayan

Ilkay Kaynak(*)

Cemil Cimen(*)

26.03.2008- 25.03.2009

26.03.2008- 25.03.2009

Gend Mudur
Mali isler, Muhasebe ve Operasyon Birim Y oneticisi
Piyasalar Birim Y Oneticisi
M Usteri iliskileri ve Pazarlama Birim Y oneticisi
Irtibat Burosu Birim Y oneticisi

Tirev Araglar Birim Yonetici Yardimcisi

BolUmM Y 6netmeni

(*) 29.02.2008 tarihli 93 numaral1 Y énetim Kurulu Karari ile atanan Sirket Y Oneticileridir.
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SERMAYENIN ORTAKLAR ARASINDAKI DAGILIMI
Sermayemizin, tuzd kisi olan ortaklarimiz arasindaki dagilim asagidaki gibidir.

SERMAYEDEKI PAYI

ORTAKLAR NOMINAL ORAN
Is Yatinm Menkul Degerler A.S. 1.896.000 99,80
Milli Reasirans T.A.S. 1.000 0,05
Is Finansal Kiralama A.S. 1.000 0,05
Anadolu Anonim Turk Sigorta Sirketi 1.000 0,05
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 1.000 0,05
1.900.000 100,00

Sirket, bir Is Yatirim Grubu Sirketi’ dir ve en blyiik ortag: % 99,80 payla is Yatirim Menkul Degerler
A.S.dir.

FAALIYET KONUSU

Sirketimiz 1984 yihinda kurulmus olup, amaci Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat
hikimlerine uygun olarak Sirket’in ana sizlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmaktir.

Sermaye Piyasasi Islemlerine Aracilik yetki belgeleri kapsaminda; Menkul kiymetlerin Alim Satimina

Aracilik, Halka Arz Islemlerine Aracilik, Repo ve Ters Repo Islemlerine Aracilik, Vaddi Islem ve

Opsiyon Borsalarinda Alim Satima Aracilik, Menkul Kiymet Kredisi, Odiing ve Agiga Satis Islemleri,

Mali Ortakliklara istirak, Yatirim Fonu Katilma belgderinin ikinci € satisina aracilik, Havale ve EFT

islemleri, hisse senetlerinin kaydilestirme islemleri, sermaye artirimu ve kar payr dagitimina iliskin
islemler yapilmaktadir.

Sirketimiz 2001 yilindan itibaren online yatinm aracihigi alamnda biylimeyi hedeflemis ve bu
dogrultuda yapmis oldugu yatirimlarla, sadece bilgi sorma hizmeti verebilen internet alt yapisim
buguin, hisse senetleri, vaddi islemler, yatirim fonlarinin alim satimi, sabit getirili menkul kiymet alim
satimi ve repo islemlerini yapabilir diizeye getirmistir. Halen vaddi islemlerin tamam ve hisse senedi
islemlerinin yaklasik % 60’1 internet altyapisi Uzerinden gergeklestirilmektedir.

MERKEZ DISI ORGUTLER

Sirket, Merkez sube disinda Mersin ve Diyarbakir sehirlerinde bulunan iki adet irtibat birosu ile
Gend Mudirlik is Kulderi Kule:3 Kat:3, 34330 4.Levent, Besiktas /istanbul

Mersin irtibat Birosu Yasat Is Ham Kat:5 No:103-108, 33070 Uray /Mersin

Diyarbakr irtibat Birosu Ekinciler Cad. AZC Plaza Kat:6 N0:28, 21100 Ofis/ Diyarbakir
adreslerinde faaliyetlerini stirdirmektedir.
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Sirket, internet tabam (zerinden blylUme stratgisini benimsemis olup, pazarlama ve tamtim
calismalarim uygun illerde irtibat birolar agarak veya uygun mahallere Borsamatik adim verdigi
kiosklar yerlestirerek dogrudan pazarlama yontemiyle siirdirmeyi amaglamaktadcir. Bu kapsamda
Mersin ve Diyarbakir Irtibat birolarimiza ilaveten Yonetim Kurulumuzun 15.04.2008 tarihli
toplantisinda Trabzon' da faaliyet gostermek (izere irtibat Blirosu agilmasina karar verilmis ve gerekli
iznin ainmasi icin 21.04.2008 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuruda bulunulmustur.
SPK’min10/07/2008 tarih ve 19 sayili toplantisinda Trabzon irtibat Burosu' nun kurulus izni cikmus
bulunmaktadir.

PERSONEL YAPISI

Sirketimizin 30.06.2008 tarihi itibari ile calisan sayisi 25 kisidir. Calisanlarimizdan 17 kisi kadrolu, 8
kisi de stzlesmelidir. Kadrolu persondimizin cretleri aylik ve pesin olarak 6denmektedir. Ayrica 4
maas ikramiye, 6zel saglik sigortasi, bireysd emeklilik sigortasi, yemek, servis, evlenme, dogum, 6lim
yarcimlar: gibi sosyal haklar da saglanmaktadir. Sozlesmeli personeimizin ise Ucretleri, ayhik ve ay
sonunda 6denmekte olup ayrica yemek parasi 0denir. Calisanlarimizin haftalik calisma saatleri 40
saattir. Ortalama kidem yil1; 8 yil 25 guin’ diir.

FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETIM POLITIKALARI

Sirketimizin sermaye piyasas: faaliyetlerini yuritebilmesi icin ilgili mercilere vermesi gereken
teminatlar icin bankalardan 3.601.553 YTL tutarinda teminat mektubu kredisi kullamimaktadir.

Sirketimiz ve bagli oldugu Gruba bagli bankalar ve finansal kuruluglar, yatirim ¢alismalarin faaliyet
gosterdikleri Ulkderin yasal duzenlemeeri ile tammlanan kredi simrlamalarina uygun olarak
yuritmektedir.

Sirketimiz faaliyetleri sirasinda bagli oldugu grubun risk yonetim politikalar: paralelinde hareket
eimektedir. Bu dogrultuda mevzuatin gerektirdigi ic kontrol ve denetim fonksiyonlar: sirketimiz
tarafindan eksiksiz uygulanmaktadir.

Sirket, Menkul Kiymet Kredis ve Agiga Satis islemlerini Sermaye Piyasasinda tammlanmus
sinirlamalar dogrultusunda yaritir ve mevzuatin zorunlu kildigi 6z kaynak oranlarim her giin sonu
itibariyle takip ederek, simrin altinda kalan musterilerine dzkaynak tamamlama ¢agrisinda bulunur.
Vaddi islem ve Opsiyon sdzlesmderine iliskin misteri teminatlar: da her giin sonu itibariyle takip
edilerek eksik kalan teminatlar icin misterilerimize tamamlama ¢agrisinda bulunulmaktadir.

Sirket Musterilerinin Kredi ve Aciga Satis islemlerine iligkin limitleri, Baskanlhigim Y 6netim Kurulu
Baskaminin yaptig1 “Kredi Komitesi” tarafindan degerlendirilir. 100 bin YTL yi asan Limitler igin
Sirket Yonetim Kurulu karar verir. MUsterinin moralitesi, 6zkaynagi, is hacmi gz dniinde tutularak
stz konusu limitler artirilabilir veya azaltilabilir. Buna ilave olarak, karsilasilabilecek kredi riskini
asgari duzeye indirebilmek amaciyla toplam plasmamn oransal olarak onemli bir kismumi olusturan
borclu ve borclu gruplar: 6zd temerkiiz uygulamasi kapsaminda risk sinirlamasina tabi tutulmaktadir.
Ayrica tim misteri hesaplarindaki kredili isleme konu hisse senetlerinin toplam degerinin bir sirket
tarafindan ihrag edilen kism, sirketimizin 6zsermaye tutarinin %50 sini asmadigi kontrol edilmektedir.
Sirketimiz, belirli bir anda kullandirchg kredilerin toplam tutar1 ile misterileri velveya kendi
hesaplarina agiga sattiklart hisse senetlerinin degerinin toplam her faaliyet icin ayr1 hesaplanmak
Uzere Ozsermayemizin iki katint gegmemesine dikkat edilir. Bunun yarminda, bir misteriye 6zsermaye
tutarimizin %10’ unu asacak sekilde kredi verilmez. Kredi misterilerinin kredi degerlilikleri dizenli
araliklarla izlenmekte, bu amaca yondik olarak 6zkaynak portfOylerini olusturan menkul kiymetlerin
yogunlasmasi ve likiditesi devamli kontrol edilmektedir.
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Sirketin maruz kaldig piyasa riski grubumuzun verileri dogrultusunda faiz oram ve kur riski, piyasa
riskini olusturan en 6nemli unsurlar olarak ortaya gikmaktadir. Sirketimiz varliklarimn hemen hemen
tamam: Kredili Menkul Kiymet Islemlerinde kullandirlcigindan sirketimiz icin faiz riski 6nemli
gortlmektedir. Ancak kullandirilan kredilerin faizleri her gin sonunda O/N repo islemlerine
baglandigindan bu riskimiz minimize edilmis bulunmaktadir. Ancak yilksden faiz oranlarinin
bulundugu bir konjonktirde Hisse Senedi Piyasasi Likiditesini kaybedeceginden teminatlarin nakde
cevrilerek kredinin tahsili glclesecektir. Ayrica az miktarda da olsa ozdlikle teminat olarak tutulan
Sabit Getirili Kiymetlerin degerlemesinde faiz riskimiz bulunmaktadir. Soz konusu Piyasa riski
Sirketimiz Piyasalar Mudurligince yakindan takip edilerek, gerekli olan tedbirler gerek menkul
kiymet ¢esidi, gerekse vade yapisi olarak gerekli dontisimler zamarinda yapilmaktadir

Fadliyetler sirasinda karsilagilabilecek operasyond riskler calisanlarin is tammlar: ve sirketin ic
denetim esadarimin siniflandiriimast ve calisanlarin her zaman faydalanabilecekleri bir sekilde
dizenlenerek izlenir. Faaliyetler sirasinda maruz kalinabilecek tiim operasyond riskler, operasyond
risk kaynakli zararlar i¢c Denetimden sorumlu birimimiz tarafindan diizenli araliklarla izlenir,
gerektiginde risklilik seviyesi glincellenir ve periyodik olarak Y 6netim Kurulu’ na raporlanir.

Sirketin dogrudan yabanci para cinsinden ve yabanci paraya endekdli varliklar ile yabanci para
cinsinden yukimlltkleri ve bu tarlG bir portfoyl bulunmadigindan kur riskimiz bulunmamaktadir.
Kurda yasanacak bir artis para ve sermaye piyasalarim da etkileyeceginden dolaylh olarak riskimiz
bulunmaktadir.

Sirketin gdir ve giderlerinde meydana getirebilecegi degisimin yonini bdirlemeyi amaclayan analizler
yapmaktadir. Alim satim amagl: ve satilmaya hazir menkul kiymetler ile bilanco dis1 pozisyonlardan
kaynaklanan faiz oram riski Olgulmekte ve faiz oram riskinden kaynaklanan sermaye gereksiniminin
beirlenmesine dayanak teskil etmektedir. Faiz oram riskinin Sirketin varlik ve yUkamlilUkleri
Uzerindeki olasi etkileri, piyasa geismeeri, gend ekonomik durum ve beklentiler paralelinde Sirket
Gend MudirlGguinde de alinmakta, gerektiginde riskin azaltilmasina yondik tedbirler alinmaktadr.

Likidite riski, uzun vadei varhiklarin kisa vaddi kaynaklarla fonlamasimin bir sonucu olarak ortaya
cikabilmektedir. Mevcut piyasa kosullarinda varlik ve yukimltlUkler arasindaki vade uyumunun tesis
edilmesine yondik azami tzen gosterilmekte, 6zdlikle daha uzun vaddi kaynak temin edilmesi
yoninde stratgiler uygulanmaktadir. Sirketin Likidite ihtiyaci icin zaman zaman Banka Kredisine
basvurulmaktadir. Sirket Likidite oramim bozacak Bagli Kiymet yatirimlarindan kaginmaktadir.

DONEMIN PERFORMANS DEGERL ENDIRMESI

2008'in ilk 6 ayinda blylmes yavaslayan, enflasyon ve cari agig1 yikselmeye devam eden
Turkiye ekonomisi, petrol fiyatlarindaki dalgalanma, gelismis Ulke ekonomilerinde yasanan
blytme ve enflasyon kaygilari, yakin cografyasinda yasanan siyasi ortam belirsizliklerden de
olumsuz etkilenmistir. Mart ayinda baslayan ve piyasalar: tedirgin eden siire¢ her ne kadar,
Anayasa Mahkemesinin Temmuz ayinda iktidar partis AKP nin kapatiimamas: karar ile
sonuclanmis olsa da, mahkeme, partinin laiklik karsiti1 faaliyetlerin odag: oldugunu kabul etmis
ve hazine yardiminin kisitlanmasi cezasini vermistir.
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Kiresel bazda ekonomik biuyime slrecinin yavaslamasi neticesyle ihracat pazarlarimn
duraganlasmasi, diinya ekonomisinde enflasyon ve faizlerin yukar: yonde hareket etmes, tlke
icinde derinlesen siyaset ve yargi istikrarsizligi, artan is gucl arzina karsin yeterli istihdam
imkanlarimin olusturulmamasi, bolgeler arasindaki gelir dagilim dengesinin diizeltilememes,
dogrudan yabanci yatinm sermayesinin giriglerinin yavaslamasi, dinya ekonomisindeki
finansal kriz nedeniyle kur artig riski dolayisiyla sirketlerin 6deme sikintist ve likidite
daralmasinin yasandigi uludararasi ortamda taze kaynaklari uygun maliyetle temin etmede
yasathgi sikintilar bu yilin baslica sorunlarin olusturuyor.

Sirketimizin 2007 -2008 yili karsilastirmali ikinci ¢eyrek islem hacmi ve komisyon gdiri bilgileri
asagida yer almaktadir.

IMKB'nin islem hacmi bu dénemde gegen yila gore sadece %2 artarken, Camis islem hacmi
degismemistir. Artan rekabet kosullarinda, sektordeki diger sirketleri takiben komisyon oranlarinda
indirim yapilmigtir. Hisse senedinde komisyon gdliri, 6. ay sonu itibariyle gegen yilin aym dénemine
gobre %7 diserek 327.000 YTL olarak gerceklesmistir. Yurtdisi piyasalarda yasanan olumsuzlugun ve
i¢c siyas bdlirsizligin etkisiyle islem hacmi istenen diizeyde gergeklesmemistir.

Ilk 6 ayda sadece Tirk Telekom halka arzina aracilik edilmistir. Piyasalardaki olumsuziuk nedeniyle
planlanan bazi halka arzlar ertelenmistir.

Ilk 6 ayda kesin aim-saim ve repo islem hacmimizdeki azalisin nedenleri arasinda bazi
yatirimeilarimizin bono ve repo portfoylerindeki tasarruflarim mevduata kaydirmasi, bazilarimin araba
ve ev alimi gibi ¢esitli ihtiyaclar icin para ¢ekmesi ve biiylk yatirimcimiz T.Sise ve Cam Fab. A.S.
calisanlart Vakfr' min tasfiye siirecinde olmasi nedeniyle Uyederine yaptigi dizenli aylik 6demeder igin
para ¢ekmesi sayilabilir. Yukarida saydigimiz sebeplerden dolay: ilk 6 ayda misteri bono ve repo
portfdylinden yaklasik 18.700.000 YTL cikis olmustur.

Odiing islemlerinde pazar payimiz, 2007 nin aym donemine kiyasla %1 den %12 ye gikmus, net
Odiing komisyon gdirimiz 15.000 YTL olarak gerceklesmistir.

Vaddi islemlerde 2008 de komisyon gdlirlerinin yiiksek olmasimin sebebi, 2007’ de VOB islemlerinin
tamamina yakim portfdy icin gergeklestirilmisken, 2008 yilinda misteri islemlerinin %98 oramnda
gerceklesmis olmasidir. VOB s6zlesmesi agan miisteri sayisi bu dénem sonunda 70, aktif miisteri sayisi
ise 28, komisyon gdiri ise 28.500 olarak gerceklesmistir. VOB islemlerinin tamamina yakin kism
internet Gzerinden gergeklestirilmektedir.
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CAMIS ISLEM HACMI (1.000YTL) 30.06.2007 30.06.2008 % degisim

SABIT GETIRLI (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 136.378 84.941 -37,72%
REPO ISLEM HACMI (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 1.508.854 1.186.194 -21,38%
HISSE SENEDI 216.303 215.213 -0,50%
BPP 46.448 233 -99,50%
KREDILI MENKUL KIYMET 20.877.373 38.462.061 84,23%
ODUNG ISLEMLERI 6.424 79.939 1144,38%
VOB 1.131.238 87.504 -92,26%
IMKB ISLEM HACMJ (1.000 YTL) 30.06.2007 30.06.2008
SABIT GETIRILI KESIN ALIM SATIM (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 637.704.204 547.647.804 -14,12%
REPO (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 2.698.213.924 2.973.650.773 10,21%
HISSE SENEDI 344.725.061 352.366.159 2,22%
SATIS , KOMISYON VE FAIZ GELIRLER/ (YTL) 30.06.2007 30.06.2008
PORTFOY ALIM SATIM KAZANCI 161.303 24.778 -84,64%
HISSE KOMISYON GELIRI 353.400 327.819 -7,24%
ODUNG KOMISYON GELIRI 3.228 26.184 711,10%
VOB KOMISYON GELIRI - 28.492 #DIV/0!
KREDILI ISLEM TEMERRUT VE FAIZ GELIRLERI 107.050 138.790 29,65%
MKK ISLEMLERINE ARACILIK KOMISYONU - 24.000 #DIV/0!
YENI PAY ALMA ISLEMLERI ARACILIK KOMISYON GELIRI - - #DIV/0!
TEMETTU ARACILIK KOMISYON GELIRI 100.000 - -100,00%
HALKA ARZ KOMISYON GELIRI 29.758 1.333 -95,52%
REPO KOMISYON GELIRI 81.762 92.849 13,56%
HAZINE BONOSU-DEVLET TAHVILI KOMISYON GELIRI 51.026 24.698 -51,60%
YATIRIM FONLARI ARACALIK KOMISYONU 5.555 8.339 50,12%
BORSA PARA PIYASASI ARACILIK KOMISYONU 2.795 - -100,00%
DIGER HIZMET GELIRLERI 1.482 27.300 1742,11%
897.359 724.582 -19,25%
DIGER FAALIYET GELIRLERI (YTL) 30.06.2007 30.06.2008
ISTIRAK SATIS KARI - 522.527 #DIV/0!
DIGER FAALIYET GELIRLERI 9.351 3.432 36,70%
9.351 525.959 5524,63%
FINANSAL GELIRLER 30.06.2007 30.06.2008
ISTIRAKLERDEN TEMETTU GELIRI 195.828 243.993 24,60%
DEVLET iG BORGLANMA SENETLERI DEGER ARTISI 16.500 12.721 -22,90%
HISSE SENEDI DEGER ARTISLARI 24.295 8.411 -65,38%
OZEL KESIM TAHVIL DEGER ARTISI - 4.072 #DIV/0!
MEVDUAT FAIZ GELIRI - 51.519 #DIV/0!
YATIRIM FONU DEGER ARTISI 566 - -100,00%
DIGER FINANSAL GELIRLER 5.720 6.561 14,70%
242.909 327.277 34,73%
HISSE SENED/ ISLEM HACMI SUBE DAGILIMI (1.000 YTL) 30.06.2007 30.06.2008
MERKEZ 113.346 114.899 1,37%
MERSIN 65.581 45.631 -30,42%
DIYARBAKIR 34.376 54.684 59,08%
213.303 215.214 0,90%
INTERNET ISLEM HACMJ (1.000 YTL) 30.06.2007 30.06.2008
HISSE SENEDI
MERKEZ 60.103 72.970 21,41%
MERSIN 24.659 30.007 21,69%
DIYARBAKIR 18.993 20.631 8,62%
103.755 123.608 19,13%
VOB
MERKEZ - 60.800 n/a
MERSIN - 4.674 n/a
DIYARBAKIR - 6.786 n/a
TOPLAM - 72.260 n/a
MUSTERI SAYISI 10.504 10.639 1,29%
TOPLAM PORTFOY BUYUKLUGU 415.080.989 1.513.042.877 264,52%
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